







きた。 しか し,忘 れてならないのは,ケ インズの業績のより重要な部分が,戦 問期の経済的 ・社
会的問題によって動機づけられてお り,ま たもっともしぼしぽ経済政策の系統的な提言に向けら




った く異なっている現況に,は た して適応できるかどうかとい うことに向けられてきた。こうし







さらに,世 界経済の国際的統合がすすむなかで,ど んな孤立 した拡大政策も貿易収支の深刻な赤
字や資本移動の不均衡を導 くことになる。経済主体の諸期待は,も はやヶイソジアンの総需要政
策が望ましい結果をもたらす とは受けとめないであろ う。
しか しながら,こ れらの批判はケインジアン政策への批判 とはな りえても,ケ インズ政策への
批判 としては,必 ず しも正鵠を射たものではない。r一般理論』のなかには,ケ インジアン政 策
の特徴 ともい うべ き機能的財政政策ない し補整的財政政策への支持は,ほ とんどあるいはまった
く含まれておらず,ケ インズの著書か ら導かれ る真に唯一の主要な政策提言は,「投資の社会化」
だからである。一般に信 じられてきた ものとは対照的に,.ケインズ政策の真髄が 「投 資 の 社 会
化」にあるとすれば,そ の政策がど うい う理論的根拠に基づいて,ど ういう内容 と意図のもとで
(1)こ れまでわれわれは,「ケインジアソの経済学⊥と 「ケインズの経済学」の違いをつねに認識 して,
両者を明確に区別してきた。この論文でも,一 般に知られてきた 「ヶインジアソの政策」と 「ケインズ
の政策」とを峻別することにしよう。
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主張されているかを明らかにし,そ の今 日的意義を問 うことはきわめて重要な課題 といわ ざるを
えない。それに加えて,経 済のグローバ リゼーションの進展 とともに,改 めて国民経済の有効な






である。そのために,第2節 では,ま ず彼の著作のなかか ら,ケ インズの政策がどのような過程
をつ うじて形成されたかを明らかにする。次いで第3節 では,現 在の経済環境の変化を踏まえな
がら,一 般に周知されている 「ケインジアン政策」 と 「ケインズ政策」 との違いを明らかにする。
その うxで,第4節 では,本 来のケインズ政策ともいうべき 「投資の社会化」の内容 とその含意
を明 らかにす る。最後に,ケ インズの長期政策提言から導かれた結論が,わ が国の将来に対して
どの ような教訓をあたえうるのか,「 日本の選択」への指針 としたい。
2ケ インズ政策の形成過程
ケインズの経済理論への貢献は,キ ングス ・カレッジのフェロー時代の論説や政治活動,あ る
いは彼の処女作であるrイ ン ドの通貨 と金融』からも伺xる ように,自 らの実践的提案と密接な
関連を もつ傾向のものであった。ケインズはその時 どきのテーマにお うじて しば しぽ自己の主張





「自由放 任 の終 焉」は,鋭 い直感 力 と鋭敏 な感受性 を もって,新 しい思想の流れをい ち 早 く洞
察 し,新 しいパ ラダイムの もとで経済理論 と政 策を切 り開 こ うとした,ケ イ ンズ 自らの変革を示
す論 文 と もい うべ きもので あろ う。 そ こでの古い思想 とい うのは,功 利主義哲学 の うえにた った
伝統 的な新古典派 の経済学 であった。
ケイ γズは19世 紀に おけ る自由放任 の教義 に貢献 した さまざ まな思想 の糸 を拾 いあげなが ら,
思想か ら思想へ と鋭い批判を投げかけた。 彼 は,Pッ ク(Locke),ヒ ューム(Hume),ル ッソー
(Rousseau),ベ ソサム(Bentham),パ ー ク(Burke),ペ イ リ(Paley),マ ルサス(Malthus),ダ ー
ウィン(Darwin)と い うよ うな,そ の名前が彼 の書 物 の各所に ち りばめ られて いる偉大 な人 々の
深遠 な英知 を無視す るための,攻 撃 目標を探 し求めていた(Harrod,[6],p.355.邦 訳,501ペ ージ)。
これ らの思想家た ちが100年 以上の長 い期間 にわた ってわれわれ を導 いて きた のは,個 人 主 義
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と自由放任主義思想であった。それは数多 くのさまざまな思想の流れから摂取され,そ の処理の
仕方に彼 らのほとんど全員が同意 してきたか,あ るいは同意 しているかのように思われた。しか
し,こ うした思想はすでに変わろ うとしているのに,人 び とはいつこうで気付 こう と しな い。
ケインズの比ゆを用いれば,「 もうすでに曲が新しく変わっているのに,い までもまだそ の 曲に
併せて踊ろ うとさxし ていない」(Keynes,[15],P.272.邦 訳,323ペ ージ)。
ケインズが攻撃目標 としたのは,こ うした個人主義および 自由放任の教義であった。 この教義
には二つの流れがある。王や教会に対 し,個 人の権利をおし出し,個 人の財産権 と自由を主張す
る保守的個人主義 と,平 等の社会観と多数め幸福とを善 とする民主的平等主義である。そして,
この相反す る二つを調和させたのが,自 由放任の経済学であった(伊 東[10],p.53)。
自由放任の経済学は,基 本的に次のような考え方によるものである。すなわち,正 しい方向に
動いた個人は,競 争の結果,誤 った:方向に動いた個人を圧倒することになるといった仕方で,試
行錯誤の方法によって,諸 個人が相互に独立に行動することをつ うじて,生 産的資源の理想的配
分がもたち されるとい うような状態を想定 してきた。しかし,ケ インズによれば,こ うした適者
生存の経済学が資源の最適配分をもたらす とはかぎらない。それはあたかも 「首の長いキ リン」
の例えのように,自 然淘汰の思想にほかならない。
もしか りに,で きるかぎり高いところにある木の枝か ら葉をむしりとることが生活ゐ 目的で
あるとするならぽ,こ の目的を達成するのにもつとも適合 した方法は,い ちばん 首の長いキ




にす ぎな い。も う一方 の想定は,「 最大 限の努 力を引 き出す誘因 と して の私的な金儲け の自由にた
い して有効な機会が与xら れ,し か も実 に,そ の機会 が必ず与xら れ るとい うことであ る」(Ke・
ynes・[15]・P・283・ 邦訳・339一 一ジ)。 こ うして・ ケイ ンズに よれば,「 人間 のさまざまな:動 機 に
うちで もっとも有 力な ものの一 つ,す なわち貨幣愛 こそが,富 の増大 に もっ ともよ く適 した方法
で,経 済資 源を配分す る仕 事のために利用 され るので ある」(Keynes,[15],p.284.邦 訳,339ペ ー
ジ)。 この貨 幣愛本能 こそは,後 にr一 般理論』 のなかで流動性選 好理論 として展開 され た も の
であ るが ・この問題 は改めて も う一 度取 り上げ ることに して,こ こでは貨 幣愛本能 が彼の理論体
系 の根源 に横 たわ っている経済 観で あるこ とを指摘す るに とどめ よう。 ケイ ンズに よれぽ,こ の
自由放任 の思想 は現実 の世 界ではあ らゆ る面で充た されて おらず,き わめ て非現実的 な世 界 とい
わ ざるをえな い。
　 　 　
世界は,私 的利益 と社会的利益 とがつねに一致す るように,天 上から統治されてはいない。
　 　
世界は,実 際問題 として両者が一致するように,こ の地上で管理されているわけでもない。啓発
された利己心が,つ ねに公益のために作用するとい うのは,経 済学の諸原理から正 しく演繹さ
　 　 　 　
れ た も の で もな い 。 ま た,利 己 心 が 一 般 的 に 啓 発 さ れ て い る と い うの も 正 し く な い(Keynes,
[15],pp.287-9.邦 訳,344ペ ー ジ)。
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こ うした批判 に立 って,こ の講義 の第2部 は,自 由放任の原理が放棄 された後で の政府 の役割
お よびその政 策原理を取 り扱 っている。 まず ケインズは国家の役割を次の よ うに位置づ け る。
今 日,経 済学者に とっての主要 な課題 は,お そ らく,政 府 のなすべ きこと(Agenda)と なすべ
か らざ ること(Non-Agenda)と を改めて 区別 しな おす ことで ある。 そ して,そ れ に付随 す る政
治学 上 の課題は,そ のなすべ き ことを成 し遂げ ることがで きるよ うな政府形態 を,民 主 制の枠
内で工夫す ることで ある(Keynes,[15],p・28&邦 訳,345ペ ージ)。
さ らに,民 主制 の枠 内での政 府形態が個 人 と現代国家の中間の どこか にあるこ とを指摘 した う
えで,そ の組織体 にか ん して,次 の二つの ことを示唆す る。一つは,国 家 の枠 内におけ る半 自治
的組織 体(semi-autonomousbodies)の成 長であ り,こ の組織体 の行動基準 は 「その組織体 が 自
ら公 共善 であ ると理解 している ものに限 られ,私 的利益の諸動機はそ の組織体 の熟慮すべ き対 象
か ら排除 され る」(Keynes,[15],pp.288-9.邦 訳,345ペ ージ)も の とされ てい る。 こ うした組織体 の
例 として,大 学や,イ ン グラン ド銀 行,ロ ン ドン港 湾委員会,鉄 道会社な どが あげ られ ている。
い ま一 つは,株 式会社制度(jointstockinstitutions)の 動向であ って,「 それ は,一 定 の年数を
経 て,一 定 の規模 に達 す る と,個 人 主義 的私企業Y'と どまらず,む しろ公的法人(publiccorpo・
rations)の 段階 に近 づいてい く傾向があ る」(Keynes,[15],P.289.邦 訳,346ペ ージ)。 こ うした
「大 企業 自体 の社会化 傾向」は,当 時 の米国 などにみ られた 「所有 と経営 の分離」 とい う見方を
いち早 く取 り入れ よ うと した もので あろ う。
大組織(abiginstitution)一と りわ け大鉄道会社 とか大公益事 業会 社,さ らには また大保
険 会社 な ど一 が成 長 して一定点 に達す ると,資 本の所有者す なわ ち株 主が経営か らほ とん ど
完 全 に分離 され,そ の結果,多 額 の利潤 をあげる ことにたいす る経 営者の直 接的な個 人的関心
は,ま った く副次的な もの となる。 この段 階にな ると経営者 は,株 主のため の極大利潤 よりも,
法人組織(theinstitution)の 全般 的安定 と名声に方 を重視す る(Keynes,[15],p.289.邦 訳,346
ページ)。
　 　 　 　 　 　 ロ 　 　 　 　 　 　 　 　
次に,国 家のなすべきことの基準 として,技 術的にみて社会的なサービスと,技 術的にみて個
　 ロ 　 　 コ ゆ 　
人的なサービスとを峻別すべ きことを示唆 した うえで,国 家のなすべき三つの事例を あ げ て い
る。
国家のなすべきことでもっとも重要なのは,私 的な諸個人がすでに遂行 しつつあるような活
動に関係 しているのではな く,個 人の活動範囲外に属する諸機能や,国 家以外には誰ひとりと
して実行することのないような諸決定に関係している(Keynes,[15],P.291,邦 訳,348ペ ージ)。
(a)現 代最大の経済悪の多 くは,「危険と不確実性と無知の所産」であ り,こ のよ うな事態
に対する治療法は,「 中央機関による通貨および信用の慎重な管理」と 「事業状況に か んす る
膨大な量の情報の収集と普及」に求められるべきである。
(b)貯 蓄 と投資にかんするもので,社 会全体として 「望ましい貯蓄の規模 とその配分」や,
その貯蓄の うち 「対外投資の形で海外に流出していく部分」の規模,さ らに現在の投資市場組
織 が国家的見地か らもっとも生産的な 「投資経路」に沿って貯蓄を配分するかどうかとい う点
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については,な んらかの調整された理性的判断行為が要求される。
(c)各 国 とも,「いかなる規模の人口が もっとも適切」であるのかとい うことにつ い て,国
家的政策を必要 とす る時代がすでに到来 している。
以上のような政府の介入に対する根拠 と手段を提示 しているにもかかわ らず,ケ インズは競争
一 純粋競争あるいは完全競争ではないが一 を基礎 とした市場経済を疑っているわ け で は な
いo
資本主義は賢明に管理されるか ぎり,お そらく,経 済的 目的を達成するうえで,今 まで見ら
れたどのような代替的システムにもまして効率的なものにす ることができるが,本 質的に,そ
れは幾多の点できわめて好ましくないものであると考えている。われわれの問題は,能 うるか
ぎり効率的であって,し か も満足のゆ く生活様式にかんするわれわれの考えに抵触することの
ないような,社 会組織を創 り出す ことである(Keynes,[15],p・294・ 邦訳,352ペ ージ)。
このことに関連して,こ こで明確にしておきたいことがある。ごく常識的にケインズの市場観
は,一 般に 「市場の欠陥」 とい う言葉で表され,市 場があたかも十分には作動 しないように解釈
されている。 しかし,こ うした理解は正確ではない。ケインズによれぽ,「われわれ の生活して
いる経済体系は,産 出高および雇用にかんして激 しい変動にさ'らさ五ているけれども,は なはだ
しく不安定な ものではない」(Keynes,[14],p.249)。 市場Y`欠 陥があるとすれぽ,そ れは取引が
規則的に反復 して行われないのではなく,投 資支出にかんす るどのような市場シグナルも存在 し
ないことである。だか らこそ,ケ インズは投資が経済活動水準の変化を もた らす 「原因のそのま
た原因」とみな して,こ れを政策変数 として用いようとす るのである。
国家による経済の管理 という思想は,当 時の正統派の経済学者においては,理 論的にも実際上
からもまった く承認 しがたいものであったであろ う。今 日,誰 一人 として経済の基礎的均衡を維
持する政府の責任に異議を差 しはさむ者のいないことを考えると,改 めてケインズの時代を先取
りする鋭い洞察力を感じるとともに,今 昔の感を覚えざるをえない。「自由放任の終焉」 では,
こ うした新 しい思想の哲学的な らびに経済的根拠を論 じたもので,実 践的な諸政策には立ち入っ
ておらず,「 ロイ ド・ジョージはそれを な しうるか?」 において,よ り具体的な政策 として展開
されるのであ る。
(2)「 ロイ ド・ジ ョージ はそれ をな しうるか?」(1929)
ケインズは失業が それほ ど重要 な事柄 でなか った頃 か ら,人 び とを失業 させ てお くよりはむ し
ろ職に就かせてお くほ うが よい とい う考 えを もっていた。 こ うした見方は,す でに ケインズ夫人
・への手紙(1914年8月9日)の なか で,次 の よ うに述べ られてい る。
　 　 　 　 　 　 　 　 コ 　 ロ 　 　
お金を資本改善のために有用に使 うことができ,そ の大部分がさもなければ失業するであろ
　
う労働への支払に向け られる場合には,お 金を使 うことの論拠は非常に強いものです。たとえ
ぽ,救 貧委員の人たちが有用な建物を建てることをやめることに よってケンブリッジにおける
失業者の数をふやすことに寄与 し,そ して救済するために,人 々を怠けさせておいたり,比 較
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的有 用性 の少 ない 職業 に従事 させた りす るのに,お 金を使 うことは,馬 鹿 げた ことで し ょう
(Harrod,[6],p.199.邦 訳,289ペ ージ)。
こ うした若 き 日の考えが彼 の政策 になか に具体化 されたのが,「 ロイ ド・ジ ョージは それ を な
しうるか?」 であった0こ の論文は1929年 の総選 挙 におけ る ロイ ド・ジ ョー'ジの 「公共支 出計画
に よ り失 業を減少 させ る」 とい う公約 を支持 して,ケ インズとヘ ンダー ソンが 共同執筆 したパ ン
フ レッ トであ る。 ケインズは,資 本開発 の強力な唱導者 であ り,公 共部門 への資本支 出政 策を進
め る 自由党 の 「国土開発計画」 のい くつか の部分を起草す るのに貢献 した。 こ うした政 府に よる
資本支 出政策は大蔵省の反対す る ところであ ったが,当 時 の大蔵大臣 は下院 で次の よ うに述べ て
い る。
政 治上 の利益あ るいは社会的利益 が何 であれ,事 実 上また一般原則 として,国 家の借 入 と国
家 の歳 出 とに よって創 出で きる雇用 の増加分は ご くわずか であ り,永 続 的な雇用 の増 加の創 出
な どは不可能 である一 これが大蔵 省の堅持 している正統 的な教義 であ ります(Keynes,[15],
p,115.邦 訳,137ペ ージ)。
要す るに,若 干の国家支出は不可避 であ り,そ れ 自体 としては賢 明で正 当で さえあ るとして も.
　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 リ ロ 　
しか し失 業根治策 と してはそ うで はな い。大蔵省が反対す る根拠は次 の ような ものであ った。
政 府が生産計画への融資 のた めに資金 を調達 すれば,通 常産業 に振 り向け られ る資 本供給 が
そ の分 だけ減少 させ られ るに違 いな い とい うもの であ る。 この反論が正 しい とす れぽ,国 家的
開発政 策は実質的には雇用 を増加 させ ない ことにな る。それは,単 に国家計 画に基 づ く雇 用を
②
もって通常 の雇用 に替 えるにす ぎない とい うことにな る(Keynes,[15],P・115・ 邦訳,137ペ ージ)。
こ う した大蔵省の反論 に対 して,ケ イ ンズはそれ が今 日の実状 に照 らして,ま った く根拠 のな
い も'のであ り,具 体的に,新 規投資 に向けて雇用量 の純増加 を準備す ることので きる資金源 とし
て三 つをあ げて反論す る(Keynes,[15],pp・115-121,邦 訳,137-144ペ ージ)。
(1)現 在失業 者ぺ の給付 金 として支出 している貯蓄
(2)現 在適切 な信用が欠落 してい るために,い たず らに無為 の まま放置 されてい る貯蓄
(3)対 外貸付純頼 め削減
この ように,資 本支 出計画 において使 用 される貯蓄は,他 の資 本施設 への資 金供給 か ら転用 さ
れ るもので はない。 その一部 は,失 業 むけの資金供給か ら,よ り多 くの部 分は放置 されてい る貯
蓄 か ら,残 りの部分 は対外貸付 の減少か ら転用され るのであ る。
興 味深い のは,い まだ この段階 では,乗 数理論 のエ ッセ ンス ともい うべ き,「 投資 が 貯蓄 を生
む」 とい う考 えは熟 してお らず,「 若干 は,こ の新 しい政策に よって促進 され る繁栄 その も の に
よって賄われ る部分 もあ ろ う」(Keynes,[15],p.120.邦 訳,143ペ ージ)と して,わ ずか にその一
② この大蔵省の反対根拠は,い まふうにいえば,ケ イソジアソの拡張的財政政策におけるクラウディン
グ ・アウト効果のことであろうoIS-LMタ イプの分析では,政 府支出の増加によるIS曲 線の右上方
へのシフ トが,さ らに資産効果によってLM曲 線を左上方にシフトさせ,結 局今期の所得はまったく変




当時の,伝 統的な健全財政の支持者たちは,個 々の家計への直接的な類推か ら,家 計および政
府はいずれ も 「自らの資力の範囲内で生きる」べきだと論 じてきた。この考えに立てば,大 蔵省
が 「公債借換えのために,国 家のすべての公的な借入れおよび資本支出一 それ自体がどのよう





一年有余 にわたって,経 済政策の実際問題に没頭 したケインズは,十 分に筋肉をときほぐし,
理論の領域で新 しいスター トを切 ることができることとなった。1931年 の夏には,r一 般 理 論』
に形成 されてい くはずの諸問題について,真 剣な思索をは じめた。こうした彼の思索の進歩のあ
③
とは,と きを またず に 「繁栄 の途」 とい う題名 のパ ンフ レッ トとして.出版 された。
(3)「 繁栄 への道」(1933)
「繁栄へ の道」 は,『 貨幣論』な らび にそ の後 の思想 に基礎 をおいていて,彼 の以前 のパ ンフレ
ッ ト.よりはい つそ う満足すべ き基本的な分析を含ん でい る。 上で考察 した ように,大 蔵 省が公債
支 出計画 に反対 す るのは,雇 用 を増加す る計画 と,国 家予算 の均衡 をはか る計 画 との問に,ジ レ
ンマが存在 す るか らであ った。 しか し,こ れ までのケイ ンズの主張 に よれぽ,む しろ積極的な行
為 に よって,国 民所 得お よび雇用 を増大 させ ることに よって しか,予 算 を均 衡 させ ることは でき
ない とす るのであ る。
このこ とを理論的 に論証 す るため,ケ イ,ソズは カーンの 「エコノ,ミック ・ジャーナル」誌上の④
論文 に言及 し,「 乗 数」(multiplier)の 方 法を使 って,大 蔵 省 の主張 を論破 しよ うとす る。
追加的 な公債発 行に よって賄われ る支 出総額 を第1次 支 出(primaryexpenditure)と 呼び,こ
(3)「 ロイ ド・ジョージはそれをなしうるか?」 とほぼ時を同じくして,「 マクミランi委員会」がスター ト
した。ケインズはこの委員会のメンバーであったが,こ の委員会の諸活動のいたるところにケインズの
思想が色濃い影を投げかけている。とくに,「 証言録」には,ケ イ・ソズが明快にして,時 には微妙 な暗
示を含みながら,ピ グー,ロ バー トソン,ホ ー トレーといった当時の一流の経済学者たちから意見を聴
取 している様が生きいきと再現されていて,興 味がつきない。 「補遺1」 には,後 のピグーとの賃金論
争,公 共投資の乗数効果,さ らに投資の社会化の具体的なあ り方などが示唆されている(HMSO,[19]
を参照されよ)。
(4)乗 数理論の最初の定式化であるカーンの 「失業と国内投資との関係」(E`onomicJournal,1931)が,
ヶイソズ 『一般理論』のなかの投資乗数理論に:大きな影響を与えた ことはよく知 られている。乗数理論
をめぐって,ケ インズとカーンが相互に関連しあっことは懇懐に難 くない。カーンは次のようにのべて
いる。「わたしは,「 ロイ ド・ジョージはそれをなしうるか?」 によって霊感を与えられた。それは一つ
には,そ れが思想発展のなかの一里塚を示していたとい うことと,一 つには,そ れが提起した一定の算
術的 ・論理的問題のためであった」(Khan,・[84]邦 訳,140ペ ージ)。 なお,カ ーンの 「失業 と国内投
資との関係」の詳 しい紹介については,浅 野栄一を参照されよ([1],39-46ペ ージ)。
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の支 出に よって直接 創出 され る雇用 を第1次 雇用(primaryemployment)と呼ぼ う。私 の推計
は,も っぱ ら他の人 の権威 に依拠 しなが ら……200ポ ン ドの第1次 支出 によって,年 当た り一
人 の第1次 雇用 がもた らされ る と考 える。公債発 行の 目的 が,公 共事業のための資金調達で あ
るか,民 間企業 への資金供与 であるか,あ るいは納税者 の負 担軽 減であ るかにつ いては,以 下
の議論 に とって はどちらで もよい こ とである。そ のいずれ の場合 において も,第1次 支 出は,
一連 の波及効果 の発端 とな り,便 宜 上第2次 雇用(secondaryemployment)と呼ぶべ きものを
もた らす。わ れわれ の問題 は,一 定額 の公債支出の追加 に よって創出 され る,総 雇用量 を確定
す るこ と,す なわち,総 雇 用量を第1次 雇用量に関係づけ る乗 数 の値 を確定す るこ と で あ る
(Keynes,[15],p.341.邦 訳,412ペ ージ)。
企業者 の活動,と りわけ彼 らの投資 決意は経済活 動に対 す る原動力を提供 す る。それゆ え,民
間投資 の刺激 は経済政 策の最優先事項 であ る。 ケイ ンズは 「乗数」 を理論的 武器 として,国 内に
おけ る資 本拡充計画を推進 し,景 気回復 をはかろ うとした のである。
よ く知 られ てい るよ うに,1930年 代初頭 の世界経 済は,恐 慌 のまっただなか にあった。1929年
10月,ウ ォール街 の株 式市場 の暴落 に始 まる世界経 済恐慌 は,そ の後 も長期化 ・深刻化 の一途 を
た ど り,各 国は未 曽有 の生産縮 小 と大 量の失業に苦 しみ,国 際的には激 しい為替切下 げ競争 と関
税 戦争 の時代 を迎 えて いた。 この よ うな混乱 か ら脱却 して為替安定 と貿易拡大 の道 を見 いだそ う
と して,1933年 に国際連盟 の主催 の もとに,世 界67力 国 よ りなる世 界経済会議 がRン ドンで開催
され る ことにな っていた。 ケインズは国 内における拡張政策 を この 「世 界経済会議 」に向けて提
案す るのであ る。
ケインズは助 長 しうる可能 な路 線 と して,次 の三つの方法を提示 した うえで,そ のある うべ き
効 果を選 択す る(Keynes,[15],pP・355-357・ 邦訳,429-437ペ ージ)。
(1)財 政基礎 の強固な債権 国か ら,弱 者であ る債 務国への国際借款。
これは伝統的 な政策 であるが,「 もっと も国際借 款を与 える能 力のある国 が,お そ らく,も っ
とも国際借款 を与 えそ うにな い とい うのが現状 である。 それ ぽか りか,個 人投資家が,こ れ
にす でに手をつけた仲 間が強 く後悔 しているよ うな時 に,こ の主 の新 しい危険 を冒す と期 待
す るのは合理的ではない」 と して,そ の現実性 にきわめ て否定的 である。
　 の 　 コ
(2)財 政基礎の強固な国による国内での公債支出の増加。
より有望な手段 として,こ れまで勧告した方向で,国 内での公債支出を増加させる。このよ
うな支出は二重の利点を もた らす。第一次的公債支出の雇用量への好ましい波及効果が乗数
倍 されること,そ れが輸入品への支出を導 くかぎり,海 外にも波及効果をつ くりだ し,相 手
諸国 自身の公債支出を増加させる。 しか し,こ の方法に よっても世界の物価を上昇させると
い う問題には対処できないであろう。
　 　 　 　
(3)数 多 くの異なった国々による同時的な租税軽減および公債支出の増大。
公債支出増大を目指す行動の同時性を,特 に重要 と考える。各国が,自 国の公債支出増大の
結果 として生ずることを恐れている国際収支への圧力は,も し他の国が同時に同様の政策を
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遂行す るならば,相 殺されて しまうか らである。一国が,自 国の公債支出増大の結果として,





金証券の発行のための国際的な機関の設立を提案す る。 この金証券は,50億 ドルを限度に,各 国




ど無視 されて しまった。国際的な金証券の発行とい う提案は,金 本位制度の崩壊の後であるとは
いえ,な お金への心理的信仰の強い当時にあっては,時 期尚早だったのである。 しか しながら,








れ うるし,成 長は総需要水準の変更を意図 した政策一 主として政府支出と課税の変化一 によ
って促進 され,貨 幣政策でできる重要なことはなにもない,つ まり 「貨幣は重要ではない」とし
　 　 コ
て放棄 された。貨幣が重要でないとすれば,雇 用政策の用具として一 あるいは一般的経済政策
ケイソジアロズム フイスカリズム
の用 具 として一 残 る ものは,政 府 の予算 だけである。 ケイ ンズ主義が,実 際上,財 政主義にな
ったのであ る(Hicks,[8],邦 訳,44-45ペ ージ)。
こ うした財政 主義 は,じ つは ラーナーに よって最初に展開 された機能的財政政策 に依拠 す るも
ので,「 一般 理論 」には この政策へ の支持 はほ とん どあるいは まった くない。 ラーナ ▽に よれば,
そのすべて の面 で財政政策一 支 出,課 税,借 入れ,負 債 の回収,新 たな貨幣 の発行 とそ の回収
一 は,な にが健全 でなにが健全 でないかについて確立 された伝統的な教義 に準拠すべ きではな
く,そ の行動 の結果 にか ん してのみ行使 され るべ きだ とす る。10年 以上 にわた って,あ らゆる国
(5)ケ インズによる金証券発行のための国際機関設立の提案は,も ともと 「貨幣論」における超国家的銀
行(SNB)設 立案を基に,そ れをより現実に適応可能な案に改めたものである(Keynes,[13]・Book・




の政府 は失業 お よびインフレと同時 に戦わ なければな らなか った。 ラーナーの教義に したが って,
失業 を減 らすた めには総需要 を増加 し,ま たイ ンフ レを克服す るためには総 需要を削減す る。そ
れ らを継 続 して実施すれぽ,拡 張期 間 と緊縮期 間を交匝 に もちなが ら,雇 用 と物 価の同時安定を
計 る ことが でき るとす るのである。
と くに,1960年 代か ら70年 にかけて,ア メ リカの ケネデ ィ=ジ ョン ソン政 権時代は,二,ユ ー ・
エ コノ ミクス全盛期であ った。総需要拡大に よって高水準 の失業 な らびにGNPギ ャップを縮 小
し,完 全 雇用 を達成す る拡張主義的政策 が とられた。 しか しなが ら,60年 代後半か ら,こ うした
ヶイ ンジアン政策 はインフ レ ・バ イアスを ともない,「 拡大 とイ ンフレの間は紙一重」 に な った。
政 策効 果 のラグ ク,財 政硬直化 に ともな う制度的障害,イ ンフ レ期 待な どのかげ りがみ え始め,
1965年 には経 済 のインフレ傾 向が顕 在化 したのであ る。
(2)ケ インジアン政策は現実に適用できるのか






れる。1960年 代まで,消 費習慣はそれぞれの国で異なり,国 内産業の基本的目的は自・らの国内市
場の需要に役立つことであり,生 産物のわずかしか国際的に取引されなかった。.そうした状況の
もとで,総 需要増大政策はもっぱ ら国内生産水準に刺激を与え,限 界的に輸入を増加するに過 ぎ
なか った。
現在では,同 一の生産物が全 ヨ一口.ッパ諸国で消費されるようになった。その結果,消 費や投
資を刺激 して雇用増大をはかるどんな政策も,ほ ぼ同時に輸入を増加させ,国 内産業への注文を
(6)
しぼ しぼ上回る。金融取引についてもほぼ同様のことがいえる。需要拡大政策による貿易赤字と
資本の流出は,お そかれはやかれ外国為替市場において国内通貨の平価切下げに至 り,そ のこと
か ら輸入価格をづ うじて国内価格の上昇をもたらす。
それゆえ,ど んな孤立 した拡張政策にも固有な対外不均衡の リスクは拡大され,ま た市場メカ
ニズムを基礎とする経済はそれ 自体不安定な状態にある。
(b)既 存の赤字による公共部門の新規借入額の制約
第一次石油ショックまでめ25年間,西 欧諸国は概 してその財政を均衡するよう管理 し,国 債は
(6)こ うした同一工業製品(あ るいは産業)に おける国際的な相互取引は,「 産業内貿易」(intra-industry
trade)と 呼ばれ,産 業内貿易指数で測 られる。先進工業国,と りわけECの 域内貿易では,こ の指数
が次第に1に 近づいている。逆に,わ が国では,こ の産業内貿易指数がきわめて小さく,日 本市場の閉
鎖性の証拠として挙げられるむきもある。産業内貿易については,花 咲[5]を 参照 されよ。
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減少する傾向にあった。さらYom,GNPが 年率2%以 上,と きには5-6%を 上回る率で継続的に成
長してきたので,累 積 した国債の重荷に耐えるのが容易であった。
これに反 して,70年 代に入ると政府の赤字はほぼ恒常化 し,し ぼ しぼ相当の額に達 した。スタ
グフレーシ ョンや景気後退が自動的に財政収入を減少させ,ま た社会的支出やその他の移転支出
を増大させたか らである。さらに,最 近まで,政 府は失業対策のため計画的な赤字政策を採用 し
た。政府借入れは経常的に巨額に達 し,さ らにそれを増加させる余地がごく限 られるようになっ
た。
こうした過度の政府借入れは,望 ましからざる二つの結果を もた らす。一つは,資 本市場への
個別企業の接近をより困難にし,ケ イソジアンの拡大政策にみ られた ように,そ れは投資を刺激
するよりも妨げる。いま削りは,負 債への利子支払に充て られなければならない財政比率が急激
に高まることである。その結果,付 加的な生産効果が妨げられる点まで財政負担を増加するか,
あるいは公共的サービスを大幅に削減 して,政 府の資本支出や経常支出を減少させるか,そ のい
ずれかの選択に迫 られている。
(c)企 業の既存借入額の増大
製造業の主要な資金源泉は,長 い間内部金融であった。今 日では,企 業利潤の低下のために,
多 くの企業では生産能力を改善するために多額の借入れに頼 らざるをえず,企 業によっては,好
況期を期待して,そ の操業損失を補 うために借入れざるをえない。過去10年 間にわたって発行さ
れた新規証券量ならびに高い利子率で契約された銀行借入量が巨額に達 したので,多 くの企業の
利子支払額はすでにその営業所得の過度のシェアに達 した。それゆえ,信 用利用可能性が大きい
としても,企 業は借入れを増加 しようとは しないであろう。
(d)総 需要の増加に即応す る経済的能機の減退
政府の財政赤字を増加した り,す すんで投資 しようとする企業に適度の率で新規貸付を供与す
ることによって,た とえ総需要の増大が可能だとしても,生 産 システムが新たな需要に応じうる
か どうか解 らない。現在,任 意の追加的需要は伝統的な財 ・サービスと新規の財 ・サービスに分
割されており,後 者の生産にはさまざまなネックがあるからである。
ここで生産ネックとい うのは,特 別の認可や資格の必要,新 たな設備や産業上の経験,あ るい
は高級技術者の供給不足などといったものである。こうした変化か ら二つの望ましからざる結果
が生じる。一方,あ る生産 ラインの趨勢的な衰退は失業を生み出すが,伝 統的な総需要拡大政策
によってこれを相殺することはできない。ところが他方では,他 部門の拡張が所得の増大にとも
な う資本と労働力の不足を発生 し,遠 か らずインフレ状態に至 るであろう。
(e)経 済主体の諸期待が総需要増加の有効効果を相殺
ケインジアンの拡張政策は,経 済主体がその政策の効果に楽観的な信頼をお くことを想定する
ものであった。 しか し,・現状のものとは,財 政赤字の計画的増加は,一 方では需要を増加 しうる
が,同 時に将来の利子率の上昇を予想 して,金 融資産の価値を減少させる。それゆえ,そ うした
政策手段はただちに状況を悪化させ,そ の意図 した 目標を達成する㊧が困難になる。また,そ の
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手段 が必要 な緊縮政策に よって導かれ るであろ う為替 レー トの切下 げを意 味す るもの と受け取 ら
れ る ときは,い つ で も失敗 に終わ るであろ う。
1970年 代以降,「 ケイ ンズ主義」 にまつわ る幻想が生 じて きたのは,以 上の考察か ら 明 らかな
よ うに,「 ケイン ジアソ」政 策 が意図 した もの とは,ま った く異 なる世 界に適 用 されて き た 事 実
か ら生 じてきた もの といえ よ う。 この政策へ の幻想の結果,「 ケイ ンジア ン」政 策 とともに,ケ イ
　 　 　 コ コ





ックに したがって,「一般理論」か ら読み とれる筋道を追ってみ よう(chick,[2],pp・317-318・邦訳,
449-450ページ)。
雇用を改善す るには,有 効需要◎を引き上げることが必要であった。Dを 引き上げる方法には
二つある。消費性向を変更するか,投 資を変化させることである。前者は,所 得再分配をつ うじ
て需要の増大が可能となるであろ う。ケインズはブームが動揺 しはじめるとき,そ のブームを維
持するために,こ の政策を擁護 しているが,彼 はスランプを考える場合には,お そらくなんらか
の顕著な効果を達成するにはあま りにも大 きな変更が必要 となるとい う理 由から,そ のことに言
及 していない。
それゆえ,わ れわれは投資に注意を向ける。 この場合には,投 資を促進する方法 と隔て,実 質
的には利潤期待を意味する資本の限界効率の引き上げか利子率の引き下げか,そ のいずれかが考
えられる。 しかしながら,利 子率がすでにある程度の低水準に達しているときには,変 化が生 じ
る見通 しはほとんどな く,ま た既存設備のかな りの不完全利用がある場合,期 待の改善によって
も投資を引き上げ られる見込みは大き くない。近い将来に残 された可能性は,政 府支出によって
潜在産出量 と現在の需要とのギャプを埋めることだけである。
この支出の即時的効果は,た だちに雇用を増加し,失 業補償費を減少させることであろう。こ
の当初の支出によ って誘発される消費(乗 数効果)は,さ らに雇用を改善 し,所 得が十分増加すれ
ば,お そらく若干の租税を増加させるであろ う。比較的わずかな希望ではあるが,所 得の上昇は
投資の回復が生 じるよう企業者の期待を十分変化させるであろ う。
これこそがケインズのアプローチの広義の論理であった。 この論理のなかにはい くつかの注 目
すべ き点が含まれている。まず第1に,こ れらの要因はすべて政策当局者が直面する状況の特質
に依存していることである。ケインズ主義に関連した評価一 財政政策は有効であ り,貨 幣政策
は有効ではない一 は,一 般原理としての正当性は立証されていない。ケインズが解決 しようと
した問題の特徴を思い起こしてみよう。それは10年 以上にも及ぶ,改 善の見込みのない高い失業,
失望 した企業家たち,超 過能力は大きいのに全般に過小資本供給 の経済,が それである。 とくに
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重要なことは,彼 がイギ リスでもアメリカにおいてさえも資本ス トック不足の状態にあると認識
していることである。
第2に,こ の資本不足 と関連 して,ケ インズの政策的処方は特殊な病理,つ まり投資をさらに
増進させることか ら依然として相当の潜在的利得が得られる世界での,失 業や遊休設備にむけて
策定された。ケインズは掛け値なしに消費 よりも投資を重視するが,そ れは通常の生産力説の論
議 とは若干異なるものであった。投資支出は,期 待にきわめて依存 しているために,変 わ りやす
いから,期 待 自身を変更することが可能な限 り,投 資は政策変数として操作可能なのである。こ
⑦
うして,公 共事業への投資が政策の中心に据えられるのである。
第3に,ケ インズは投資の変化の影響を取 り扱った うえで,貨 幣的手段に よる投資の統制の可
能性を検討 している。したがって,政 府支出とその資金調達 とを同時に考えることが重要性であ
る。金融当局は,資 金供給が実質支出計画にとって必要なときにはいつでも入手できるように,
　 　 　 り 　 　 　
金融仲介の十分な発展を うながし,投 資を賄 うのにち ようど十分な貨幣を供給 しなけれぽならな
いのである。さらに,こ の政策に課せられるのは,投 資資金の利用可能性を充たすだけでなく,
インフレーションや銀行の破産あるいは外国為替の危機による貨幣の減価な:どを防 ぐ慎重なコソ
の 　 　 ロ 　 ロ 　 　 　 　 コ の 　 　
トロールを も含 んでいる。貨 幣が投機 の渦 巻のなかへ流用 され ることを阻止 しなければな らない
ので ある。 これ こそが有 効需 要の原理 か ら導か れ る金融 政策にかんす る 二 つ の指導原理 であ る
(DowandEar1,[82],pp.231-236)。
以 上のこ とか ら,ケ イ ンズの政 策提言は,機 能的財政 政策の想定す るよ うに,景 気循環 の問題
に対処す る よ りはむ しろ,主 として安定投資プ ログラムをすすめ ることにあ った と結論づ けられ
よ う。そ の意味す る ところは,.議 論 しているマ クロ政 策の問題が,産 出高の成長や雇用 といった
の の 　 　 コ 　 　 　 　 　
変数にかん して,経 済の平均的なレベルをめぐる変動の修正よりはむ しろ,そ の平均的成果を改
善することにある。
最近,ほ とんどすべてのマクロ経済政策の議論は,フ リー ドマンの 「自然失業率」をめ ぐる変
動によってなされている。この枠組みの受容は,ケ インジアンの経済学が 「自然率」への調整ス
ピー ドについての一連の主張に変形されるにつれて,自 称ヶインジアンにとって致命的な罠とな
る。これらの概念は 「新 しい古典派」の経済学者に対 して安易な攻撃のターゲットを提供 してい
るからである。このような:状況のもとで,わ れわれはケインズ政策が循環をスムーズにするより




価値の用役を生むとい う予想を与える唯一の理由は,資 産が稀少だからであ り,ま たそれがつねに稀少
に保たれるのは貨幣に付される利子率 との競合のためである。資本が稀少でな くなれば,超 過収益は減






持 したことは,す でに考察した。1929年 以降の世界恐慌のもとでの大量の失業が,ケ インズをし
ていっそ う政府の直接の公共投資支出政策を支持させた。そのさい,ケ インズは政府の介入すべ
き目標 として,「技術的にみて社会的サーヴィス」と 「技術的にみて個人的サーヴィス」とを峻別
した うえで,そ の三つの事例をあげた。すなわ ち,(a)人 びとの危険 と不確実性と無知に対処する
ための,中 央機関による通貨および信用の管理。(b)社会全体 として望ましい貯蓄規模 と投資経路
に対する理性的判断。(c)人口の適正規模。これ らの うち人口にかんする第三の事例は,経 済問題
とい うよりはむ しろ社会政策にかかわる問題なので,・ここでは省略 して直接ケインズ理論 と政策
に関係す る残 りの二つについていま少 し詳 しく考察することにしよう。
(a)中 央機関による通貨および信用の管理




にヶイソズによって 「流動性選好理論」 として展開 された ことはすでに指摘した。 ここでの流
動 性は,「 自 ら の将来 にかんす る計算 と慣習に対す る疑念の程度」(Keynes,[16],p.116)を 表す,
ものとして定義 される。この疑念の程度をやわ らげるために,中 央機関による通貨 ・信用のコン
トロールが必要 となるのである。だからこそ,中 央銀行の政策には,投 資を賄 うのにち ようど+
分な貨幣を供給すること,さ らに貨幣が投機の渦巻のなかへ流用されることを阻止することが求
め られるのである。これは大変な注文である。投資は突然の激しい変動をもっとも受けやすい要
因であるのに加えて,金 融 システムが発展すれぼするほど,経 済の 「実質的」発展 とはまった く
別個に,.キ ャピタル ・ゲインを求める投機への機会が発生するか らである。
ケイγズの流動性選 好理論は,そ の後の貨幣需要関数の安定性をめ ぐって,ご く一意的かつ表
面的に理解されてきた。われわれはここで改めて,流 動性選好の源流が経済機構の推進力として
の貨幣愛本能に求められ,資 本主義経済の根源にかかわるものだとい うことを強調 しておきたい
(8)
の で あ る 。
(8)ケ インズは流動性選好理論 と貨幣数量説との本質的な違いを次のように敷えんし,利 子の流動性理論
の重要性を強調 している。
「通常,こ の貨幣の特徴の意義は見逃されてき鵡 ……注意を引いたものは,保蔵 される貨幣数量であ
り,ま たこの貨幣量が重視されたのは,そ れが流通速度への影響をつ うじて直接価格水準に比例的な影
響をあたえると想定されてきたからである。しかし,保 蔵量は,総 貨幣量が変化す るか,・あるいは今期
の貨幣所得額(広 義の)が 変化するか,そ のいずれかによってのみ変動しうるのである。 ところが,確
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(b)貯 蓄 と投 資にかんす る理性的判断行為 の必要性
こ うした貨 幣愛本館,す なあち流動性選 好 とあざな う縄 のご とく結 び付 いてい るのが,人 々の
貯蓄行為 であ る。 ケイ ンズの認識 す るところに よれば,こ れ まで歴 史的に支配 的であったのは,
個 々人 が消費の抑制に よって 自分 の個 人的な富 を増加 させ ようとする欲求が,耐 久 資産 の生産 の
た めに労働 を雇用す ることに よって国富 を増加 させ よ うとす る企業社 の投資誘 因 よ りも強い こと
であ った(Keynes,[14],p.348)。 要す るに,人 び との貨 幣愛 本能 の もとでは,貯 蓄が投 資を上回
るので ある。
ケイ ンズは,こ の貯蓄 こそ 「人 々の誤解 を解 くことの最 も困難な謬見」だ とす る。そ の「謬 見」
とい うのは,「 富を保有 しよ うとす る欲求 の増大は,投 資物件 を保有 しようとす る欲 求 の 増大 と
まった く同 じもの」 であ り,「 個 人 の貯蓄に よって今期 の投資 は現在 の消費 が減少 したの と同 じ
程度促進 される」 とい う考えであ る(Keynes,[14],p.211)。 そ うではな くて,貯 蓄は 「富」その
ものに対す る欲 求であ って,い わぽ購 買力に対す る 「底 な し沼」(bottomlesssink)と して作用す
る。 こ うした見方 こそが ケイ ンズを して 「セー法則」を否定 させ,有 効需要理論 を展開 する一つ
の論拠 をな してい るのであ る。
　 　 　
貯蓄に対するいま一つの 「謬見」は,貯 蓄と投資とのあいだの誤った因果律にかんす るもので
ある。古典派の人々によれば,さ らに現代の新 しい古典派の学者たちも依然としてそうだが,各
主体の貯蓄によって利子率と投資量の最適水準が同時に決定されるとい う意味で,貯 蓄が投資を
決定す ると考えるのである。ケインズの課題の一つは,こ うした誤 った因果律を逆転させること
であった。





であった。 もちろん,短 期的には租税政策による富の分配,あ るいは上で指摘 した ような,金 融





信度の変化はまった く異なる影響を与えうる。すなわち,実 際に保蔵される量は変更されないが,人 々
が保蔵 しない ようにするために提供されなければならないプレミアムの量を変更する。そして,保 蔵性
向の変化,す なわち私が称 した流動性選好の状態の変化は,最 初に価格ではな く,利 子率に影響するの
である。い くば くかの価格への影響は,利 子率変化の究極的な結果 として反響によって生 じるのである」
(Keynes,[16],p.116)。
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な らないであ ろ う。 さらに,利 子率 に対す る銀行政策 の影響 は,そ れ 自身 では最 適投資量を決
　 　 　 　 　 　 　 　 コ 　 　
定するのに十分ではないように思われる。 したがって,私 は,投 資のやや広範な社会化が完全
雇用に近い状態を確保する唯一の方法になるだろ うと考える(Keynes,[14],p.378.傍 点は引用
者)。
きわめて興味深いのは,こ うした 「投資の社会化」とい う考えが,「一般理論」より10年も先駆
けて書かれた 「自由放任の終焉」においても,ま た戦後の雇用政策プログラムにかんして論 じら
れた 「大蔵省覚書」(Keynes,[17],pp.264-419)に おいても,明 確な連続性を保 っていることであ








響 され うるな らば,安 定的性格をもつ長期計画は,よ り僅かな投資量が政府に統制され,ま た
この部分さえも民間部門の投資を抑制するよりむしろ追随する傾向があるときよりも,潜 在的
な変動幅をはるかに狭い範囲に減じうるであろう(Keynes,[17],P.322)。
この長期計画の規模C投 資の2/3または3/4)を 予測することは,必 ず しも有用ではない。各国
の租税制度や事業の実際とともに,社 会的習慣や共同体の性向によって左右され,一 義的に確定
できないからである。ともあれ,ケ インズの推計では,こ の長期投資計画は 「おそらく純国民所
得の7.5%を 下回らず,20%を 上回 らない額」(Keynes,[17],P.323)で ある。
ところで,ケ インズの死後展開された経済学の主流 もしくは正統派のマクロ経済学において,
政府支出の構成(composition)に ついては,さ ほど重要視されてこなかった。ここで政府支出の
構成 とい うのは,支 出範疇による詳細な分類ではな く,一 方における投資支出(あるいは資本支出)
と他方における消費支出(あるいは経常支出)との間のより基本的な区分である。ケインズの政策提
案は,政 府の総支出を消費支出と投資支出とに区別 した うえで,投 資支出プログラムの周 りに集
　 　 　 　
申す る。す なわ ち,「 消費を刺激す る手段 と しての経常的非資本支 出 と投資 を刺激 する手段 と し
ての公共的資 本支 出の区別」(Keynes,[17],p.406)をした うxで,「 投資量を変化 させ る 方 策
に優先 して,消 費量を変化 させ る方 策 を強調す ることxの 疑念」(Keynes,[17],p,319)を 表 明す
るので ある。 こ うした政 府支 出の構成に おける,耐 久財に対す る投資支 出である 「資 本予算 」 と,
一 般行政 サー ビスの経費 であ る 「経常予算」 との区別は,ケ インズに とってきわ めて基 本的 な ご
(9)ケ イ ン ズの 「投 資 の 社 会 化 」 とい う考 え 方 は,私 企 業擁 護 の 現代r:..い て,ほ と ん ど重 要 だ とは み な
さ れ て こな か った。 最 近 に な って,Meltzer[20],Krege1[18],Pheby[22],Pressman[23],Smithin
[24]な ど の,異 な る 学 派 か らな るお お くに 経 済学 者 た ちが この 問 題 に 関 心 を 寄 せ て い る。 こ こで の 論




さて,ケ イン ジア ンの財政政 策を特徴づけ るのは,伝 統的 な健全財政 ない し均衡財政 とは異な
って,た とえ赤字財政 であって も,財 政政 策の経 済全体に対す る効果 ない し帰結か ら判断 され る
べ きだ とす る ものであった。 しか しなが ら,注 目すべ きこ とは,一 般 の予想に反 して,ケ イン
ズが財政赤字 に 反対 してい ることであ る。 彼 は均衡予算 さらには剰余金を もった 予算 を前 提に
して,「 通常」(ま たは経常)予 算 と資 本予算 とを明確に区別す ることを提唱す る(Keynes,[17],
pp.277-280)。 資 本予算は短期においては不均衡にな って もよいが,そ の場 合で さxも 政 府資本支
出 の利点 のマ つは,「 それ 自体に対す して支払 がで き」,さ らに 「予算 上の困難 さの累進的増加 を
と もなわ ない」(Keynes,[17],p.320)こ とだ とす る。財政赤字 を避 け るため,ケ インズは 「社会
　 ロ 　
化がすすむほど,… …特定のサービスの費用をそれが準備される源泉 と可能な限 り密接に連結さ
　 　
せる」(Keynes,[17],pp.224-225)こ との重要性を強調する。それ どころか,彼 は財政赤字を削減
するため,調 達された資金がいわゆる 「死重公債」(dead-weightdebt)一 軍事費支出のような
所得を生み出すのに直接役立たない支出にむけ られ る公債一 の負担を避け,こ れを生産的公債
に変換することを提唱する。すなわち,通 常予算は剰余金をもつことを 目標に し,そ の資金は資
本予算に移されるべ きである。こうして,徐 々に死重負債を生産的ないし準生産的公債によって
置き換えるべ きだとして,次 のように強調する。
赤字資金調達を助長することは,私 がこの用語を理解する限 りでは,大 蔵省あるいは公共資
本予算の目的の一部分ではない。それとは反対に,そ の目的は,消 費を刺激する手段 としての
国家の経常的非資本支出よりも少ない徴税政策 と投資を刺激する手段としての大蔵省の影響す
る公共資本支出政策との間のはっきりした相違を示す ことにある。これら政策のそれぞれに対
して時期と機会があるが,そ れ らは本質的に異な り,ま たそれが適用される範囲で,そ れぞれ
の政策は相互に二者択一的なものとして作用する(Keynes,[17],p.406)。
より限 られた資本予算の問題に戻ると,た だちに明らかになるのは,政 府資本支出の赤字財政
が画一的な支出の財政赤字よりも,政 治的にはるかに弁護す るのが容易だとい うことである。ケ
インズはこのことに気づいて,投 資支出を推奨する(唯 一ではないが)理 由の一つとして政治的議
論を試みた(Keynes,[17],pp.319-320)。
上で考察 した ように,ケ イソジアンの財政政策の特徴は,財 政 の状態がどうであれ,そ の効果
によって判断する,「功利主義」の見方であった。伝統的な健全財政主義者たちは,直 接 個 々の
家計の立場か ら類推 して,家 計および政府はともに 「自らの資力の範囲内で生きる」べ きだとす
るのに対して,ケ インジアソたちは,個 々人のケースへの類推が政府には当てはまらず,赤 字財
政が間接的にマクロ経済の利益になることを証明 しようとしたのである。
OOケ インズが資本予算と経常予算とを区別するのは,他 のところで論じたようY'(原,[7]),彼 の理論
が総産出物を自由裁量的支出(投 資支出)と 非 自由裁量的支出(消 費支出)と に区分する2財2価 格水
準モデルに依拠してお り,そ のことが投資決定にとって基本的なことであった。こうした2財2価 格水
準モデルから,必 然的に政府予算についても資本予算と経常予算とを区別するのである。
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しか しなが ら,ケ イ ンズの よ うに資本予算 と通常予算 とを分離す る見方 に立 てば,個 々の家 計
につ いての類 推を逆Y'す るこ'とが できる(Smithin,[24],pp.213-215)。 なぜな ら,家 計 に とって,
贅 沢な消費支 出を支え るために借金す るこ とは適切 でないが,家 計 の資 本支 出への赤 字資金調達
一 実例 をあげ ると家屋へ の抵 当権 の設定』 に対 して,同 様 の異議 をは さむ理 由は存在 しな い
か らであ る。それ どころか,家 屋 の購 入を全購 入価額 を支払 い うるまで遅 らせ る家計は,極 度 に
風変わ りとみな され るであ ろ う。資本予算 にかんす るか ぎ り,家 計 の ケースへの類 推は逆 の方 向
に作用す る。
も しこの類 推が正 しいな らば,通 常,正 当視 され ている生産 的政 府投 資支 出の 「クラウデ ィソ
・アウ ト」 に よる財政 負担 とい う見方 に対 して,抵 抗 力を もつか もしれ ない。 とい う のは,「 一
般理論」 第24章 の議論 に よれぽ,ケ インズの提言す る 「投資 の社会化」 は,資 本 の飽和状態 を経
て,(あ きらかに,ク ラウデ ィング・アウ トにかんする文献で想定されるものとは異なる時間の広が りにわ
たって),利 子 率を低下 させ(Keynes,[14],pp.374-377),こ の利子率 の低下 によって,物 的投資 を
行 う私的企業 お よび企 業者 の利潤追求動機 は減 少 しな いであろ うか らであるb逆 に影響 され るの
は,金 融 資本 の所 有者 の立 場,ケ インズの有名な 「利子生 活着 の安楽死」(Keynes,[14],p.376)
だけ であ る。 この ことが長 期 の命題 だ とい う事実 を考慮す るに して も,ケ イソ ジア ンの拡張的な





誤称であ って,疑 いもな くケインズは,生 産手段の公的所有とい う技術的な意味において,社 会
主義を擁護 したのではない。経常予算とは分離された資本予算による直接的な政府支出要因はさ
ておき,投 資の社会的 コン トロールとい うより広範なビジョンは,通 常の 「指令」経済("comm・
and"econ。my)概 念とほとんど異ならない。




家が生産手段の増加に 向け られる総資源量 と,そ れを所有する人々に 対する基本的な報酬率
とを決定す ることができるなら,そ れで国家は必要なことのすべてをはた したのである(Key・
nes,[14],p.378)o
むしろケインズは自らの政策を保守的なものだと認識 していた。 とい うのは,「投資の社会化」
による完全雇用の達成 とい う政策が,「資本主義の本質的特徴と思われるもの一 すなわち,経済
機構の主要な推進力として,個 人の金儲け本能および貨幣愛本能に依存しているとい う点一 と
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決定的に矛盾するような ものは,何 もない」(Keynes,[17],p.293)と 考えていたか らである。こ
のことをいま少 し敷:えんしてみ よう。
すでに論 じたことだが,貨 幣愛本能は流動性選好概念に置 き換えられて,「将来のかん す る自
らの計算や慣例についての疑念の程度を示すバ ロメーター」だと定義された。この貨幣愛本能と
ミラー ・イメージをなすのが貯蓄である。貯蓄は,ケ インズの時代において,そ れどころかわれ
われ自身の時代においても元の状態にもどっているのだが,'正 統派の経済理論で も社会的通念か
らも,美 徳であった。だが,ケ インズは貯蓄の増加が必然的に投資の増加を もたらさず,経 済が
完全雇用水準以下で均衡 して しまうことを論証 した。貯蓄はいわゆる 「豊富の中の貧困」をもた
らすのである。
だか ら,貯 蓄の配分については,も はや市場 メカニズムにまかせることができず,理 性的判断
行為が求められるのである。「投資の社会化」は,ま さにこうした理性的判断に したがって,高
くて安定 した政府投資支出をもたらそ うとするものである。 この投資支出計画は,現 代の最大の
経済悪をもたらす 「危険 と不確実性と無知」を取 り除き,人 び との将来にかんす る疑念の程度を
やわ らげ,よ り安定 した状況を作 りだすことができる。これは人々の流動性選好の度合いを減退
させ,そ れによって 「利子率はおそらく着実に低下 し」,.「利子生活者の安楽死」に至 るであろう。
利子生活者,す なわち,機 能を喪失した投資家の安楽死が急激なものでなく,最 近われわれ
がイギ リスにおいて経験 している傾向の漸次的な,し か し長期にわた る継続にすぎず,な んら
革命を必要としないということは,私 が勧告 している変化の過程の大きな利点である(Keynes,
[14],p.376)o
経済政策とい うのは,不 確実な世界において,流 動性選好を望ましい方向ヘシフ トさせ うるに
　 　




の国際的な統合がすすんだため,ど んな一国の孤立した拡大政策 も,貿 易収支の深刻な赤字や資
本移動の不均衡をもたらすであろう。その結果は,お そかれはやかれ外国為替市場における国内
通貨の平価切下げに至 り,そ のことから輸入価格をつ うじて国内価格の上昇に至る。
た しかに,ケ インズは国内市場優先論者ではあったが,海 外市場優先型の近隣窮乏化政策論者
ではない。
もし諸国民が国内政策によって完全雇用を実現できるようになるな らば,… …一国の利益が
隣国の不利益になると考えられ るような重要な経済諸力は必ず しも存在 しないのである。適当
な条件のもとで国際分業や国際貸借が行われる余地は依然 としてある。……国際貿易は現在で
は,外 国市場に対 して販売を強行しながら,'購入を制限す ることによって国内の雇用を維持し
ようとす る必死の手段となっているが,こ れはた とえ成功 したとしても,失 業問題を競争に破
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・れ た隣 国に転嫁 するにす ぎない。 国際貿易は現在 見 られ るこの ような姿ではな くな り,相 互 利
益 の条件 の もとで喜 んで行わ れ る財貨 お よびサー ビスの 自由な交換 となろ う(Keynes,[14],
pp.382-383)o





品の貿易は,国 民産出高の販路の30%か ら50%の 間を示 してお り,そ れは域内諸国にた よってい
る。商業および金融取引の流れから生じた,'こ の相互依存にかんする二つの新たな局面が今 日と
くに注 目されなければならない。
(1)若 干の新興工業国の出現は,こ れまでの国際分業にいっそ うの複雑さを作 り出す。人々は
いまや低 コス トの労働力の放棄および先端技術の双方を単一の地域に見いだすことができる。
(2)1970年 代をつうじて,南 の国kは,彼 らの需要の重要性とその人口統計上の潜在力のため
に,国 際貿易におけ るダイナ ミックな要因であった。しかし,そ れらの国々はいまや若干の重
要な困難に直面 してお り,彼 らの成長や輸入,さ らに最終的にはその発展の見込みをきびしく
制約している。
このように,国 民経済り相互依存の有益な効果が,ま さに逆転され ようとしているときに,ケ
インズの思考の源泉に立ち帰ることが有用である。その考えとい うのは,現 存する膨大なしかし
満たされ ざる需要を起点とし,さ らに満たされざる金融上の解決を試み ようとするものである。
こうした二つの観点から注 目すべきことは,開 発途上国の債務の リファイナンシソグカミ,それら





ケインズの思考の時事性が再認識 されるもう一つの局面は,世 界貨幣 ・金融組織にかんする見
方であろう。すでにわれわれは 「繁栄への道」において,国 際通貨の準備額を人為的に増加させ
る手段 として,金 証券発行の為の国際機関の設立を提案したことを考察 した。ケインズはその後
r貨幣論』において,金 価値の国際的管理 と景気変動の回避のための暉国民銀行(SN甘)の 設立,
さらに第二次大戦後にはこうした考えを具体的に展開させた国際清算同盟案(い わゆる「ケインズ
案」)を公表 した。もういちどその提案が含んでいた ものを思い出してみよう。一種の清算機構であ





よく知 られているように,こ うした提案は受け入れ られなかった。今 日でも,'それを実施する
には多くのきわめて困難な問題を生じるであろう。どのようにして中央組織体の超国民的性格を
保証するのか。どのようにして債務や融資にたいする条件付 き制約の欠落が,超 過購買力や不適
切な政策,さ らにはインフレの助長となるのを避け うるのか。それにもかかわ らず,ケ インズの
立論はまさしくその疑問にいち早 く関係 していた。 たとえぽ,現 在進行 している欧州通貨制度
(EMS)は すべての債務をもつ加盟国にEMUで その国の債務負債の半額を払い戻すことを認めて
いる。EMSを 強 くすることは,加 盟国間の債務のケースにおいて,ち ょうどバンコールにとっ
て意味していたように,ECUで の完全な資金の借替えを認めることを意味している。ケインズ





前になされたものである。 しか し,そ れでもなお,現 在わが国が直面する諸問題に対 していくつ
かの示唆を与えて くれる。彼の政策提言を要約す るなかで,そ れとかかわらしめなが ら将 来 の
「日本の選択」を考えてみよう。
1.長 期における完全雇用の保持は,投 資の 「社会化」を必要とする。
2.投 資の 「社会化」は,主 として 「半 自治的」公的法人および 「社会化された」株式会社制
度をつ うじて行なわれ るであろう。
3.政 府の影響下にある支出は,全 体の投資支出の1/3か ら3・/4ま で,ま た純国民所得の
7.5%か ら20%の 範囲でなされるべ きである。
4.そ の投資支出は,反 循環的になりがちな戦後の政府支出ではな く,安 定的になされるべき
である。 したがって,そ れは民間投資支出とともに積極的に変動させるべ きではない。
5.予 算は 「資本」予算 と経常予算に分けられるべきであるC「資本」,予算は,長 期 に おいて
バ ランスされるべ きであるが,短 期には外生的な循環変動を調整するよう運用してよい。経
常予算は,資 本予算の短期的な不足を相殺するため,最 後のより処 として,黒 字 または赤字
になってもよいが,長 期をつ うじてバ ランスされるべきである。
6.完 全雇用(3%か ら5%ま での失業者)が 維持されるときに は,予 算は均衡化され,ま た究
極的には公共債の純国民所得比率を逓減すべ きである。
7.国 家の供給するサービスは,本 来 「技術的にみて社会的」な ものでなければならない。.具
⑳ よく知られているように,『 一般理論』は主として封鎖経済を分析したもので あ る。しかし,ヒ ック
スの示唆するところによれば,そ れはたんに封鎖経済への適用ではな くて,全 体としての世界経済に適
用 しようと意図するものである。ケインズが心に描くのは,多 くの主要な国々における同時の拡張であ
った。この点Y'か んして,第2次 大戦後の国際通貨 システムの改革や甲際通貨綿織への彼の興味は,こ
のような協調された 拡張を可能にしうる状況を創 りだそうとする 観点からなされたのである(Hicks,
[9],pp.21-27を 参照されよ)。
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体的 には,(1)「 危険 と不確実性 と無知」 の所産 である経済的諸問題。(2)「 貯蓄 の配分 」につ
いての理性的判断行為。(3)人 口の規模 。
8.国 家の提供す るサー ビスはすべ て,効 率的 に供給 されるべ きであ る。つ ま り,コ ス トや資
本費 用を含み,赤 字予算に よってフ ァイナンスされる直接 の恒常 的な純 補助 金を意図すべ き
ではな:い。
こ うした ケインズの政 策提言は,将 来 の 「日本 の選 択」 を示 唆す るい くつかの論点 を含ん でい
る。 ここで は問題 を次 の3点 に絞 って考 えてみ よ う。(1)「 貯蓄 の配 分」 へ の理性的判断 の必要
性。(2)「 大企業 自体 の社会化」 の今 日的 意味。(3)・「投資の社会 化」の具体化 と して の公共投資 の
在 り方 。
(1)「 貯蓄の配分」への理性的判断の必要性
1980年 代の日本経済は,73年 の石油危機に始まった低迷から脱 して新 しい繁栄に突入した。と
くに,80年 代中央か ら,円 高不況の一時期を除いて,平 成景気を謳歌 してきた。同時にそれは,
土地 と株式を中心とする資産(ス トック)イ ンフレが急激にすすんだ時期でもあった。カルブレイ
ユ　フオリア
スのい う陶酔的熱病が生 じ,人 々は価値と富が増 えるすばらしさに見ほれ,自 分 もその流れに加
わろうと躍起にな り,そ れが価格をさらに押し上げたのである。
資金はまず首都圏の土地に向かい,地 価を4倍 強まで急騰させた。株式価格も企業の活況Y'加
えて資産価値の高まりとともに急騰 し,平 均株価は4万 円台に迫ろうとした。・1989年末までの5
年間に,わ が国の地価や株価の総額はざっと1600兆 円も膨 らんだといわれている。同期間の国民
総生産(GNP)の 総額が約1800兆 円だから,資 産インフレがいかv'す さまじかったか理解 されよう。
あふれた資金は海外でも猛威をふるった。ジャパンマネ「の脅威が宣伝されて久 しい。一時期
には,米 国 の財政赤字の30%が 日本の機関投資家に頼っていた。不動産投資における日本の資本
の席捲ぶ りも見逃せない。ニューヨークや ロスアンゼルスの中心部のオフィス ・ビル,さ らにハ
ワイのホテルや ゴル フ場を買いあさっている。こ うして,わ が国の金融機関を中心 とする機関投
資家によって動かされる巨額の資金が,'特 定の国の経済成長を左右し,や がて世界経済を席捲す
ることが恐れられたのである。
日本の経済は,1991年 初めに景気が不降に転じて1年 半が経過 した。今回の不況が,・これ まで
の景気循環的要因によるものであれば,遠 からず底を打つ ところだが,そ の回復力は強 くないと
みられている。地価と株価とい う二つのバブル崩壊の後遣症は,従 来型の景気対策では解決され
ないであろ うCこ うした現象は,貯 蓄が市場のメカニズムに任せ られた帰結だといってよいであ
ろ う。金融機関などに集められた貯蓄が,土 地や株式でなく,生 活を豊かにす る資産づ くり一
住宅や公園や環境一 に向けられる仕組みを真剣Y'考xる べ きであろ う。そ うでなけれぽ,将 来




ケインズは,・大企業 自体の社会化によって,投 資が私的利益の諸動機だけでなく,国 家的見地
からなされることを期待 したが,こ れはやや短絡にすぎたというべきか もしれない。たしかに,
企業が一定の規模に達するにつれて,次 第に公的法人の性格を強めてきたことは事実であろ う。
欧米の企業は,・わが国企業 と違 って,従 業員や株主,さ らには地域へより多くの利益を還元して
いる。'コーポレー ト・フィランソロピーも重 視され,少 しずつ変身 しているのである。また米国
Y'は銀行に地域開発のための融資を義務づける 「地域共同体再投資法(CRA)」 があ り,地 域の発
展に貢献 していることも知 られている。
こうした欧米にみられる趨勢のなかで,わ が国企業の異質性が問われるのも,あ る程度 うなず
けるところである。ソニーの盛 田会長の 「異質な経営理念をもって世界市場で競争を続けること
は,も はや許 されない」とい う主旨の論文が,多 くの経済人に共感を・よんだのも,そ の表われと
いえよう。
「
われわれは他のところで 「所得成長の生産成長 とのズレにかんす る法則」を論証 した(原,〔7〕)。




抜 く諸条件整備のために優先的に振 り向けざるを得 ませんでした。すなわち,企 業の業績が好
調で,利 益が矢幅に上がっても,企 業はそめ利益をいっそ うの鏡争力強化のため,研 究 ・開発
、や生産設備への再投資に振り向け,.さらには,景 気その他傘業を取 りまく経営環境の悪化に備
えて内部留保に回すようになったのです(盛 田,〔21〕)。
、企業嚇 ・噸 の製品を斑 儲 で市場・こ供御 その蛛 を働 今の賃金な・・し配当によ
って社会に還元 し,人 類の幸福に寄与する社会的手段だったはずである。,.とこ.うが,日 本の企業
における労働分配率は75%台 にまで落ち込み,配 当は利益の8.2%に とどまり,いずれも国際的に
際立 って低いCそ の反面,内 部留保は利益の37%近 くまで上昇している。こうした企業成長がま
すま掴 臓 争舜 融1992年 度の賜 黒字は焼 らく1千 億 ドルを載 ・.過去最高額燵 す
ると予想されている。こうした黒字は,ケ インズが警告 し≒ように,「た とえ成珍 した としても,
失業 問題 を競争に 敗れた隣国 に 転嫁す るにす ぎない」(Keynes;・[14],pp.382-383)。 企業の設備
コ 　 　 　 　
投資が,現 世代の生活水準に不釣合塗負担を塑けない率で増大するどい う意味で,日 本企業の資
本蓄積メカニズみの再検討が望まれ よう。
(3>'「投資の社会 化」 の具体 化 としての公共投資の在 りカ1「
1990年6月28日,,日米構造協議により公共探資基本計甲q991-2000)は,総 額430兆 円と決定
された。この公共投資計画は,定 期的支出とは,区別されるものどして,特 別な状況下で企図され
る政府支出である0し たがって,通 常の 「財政政策」 とは違って,実 質上,投 資の計画化を意味
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するといってよいであろ う。
2000年 までに,過 去10年 間の約60%増 しの公共投資430兆 円が行われ るのだから,わ れ われの
生活環境の著 しい改善を期待するむきがあっても当然であろう。.しか しなが ら,い まの政策スタ
ンスのままでは,21世 紀になっても余 り代わ り映えしない国土に失望するにちがいない。投資の
質を考えずに,投 資規模だけ拡大すれば,将 来の生活環境にとってプラスよりマイナスの方が多
くなることは歴然としているからである。現在の建設省を中心とした各官庁の投資配分比率を換
えないままに,投 資規模を拡大するな らば,お そらく従来型の内需一 鉄道,道 路,港 湾施設な
ど一 が増え,お およそ21世 紀には役に立たない諸施設が累積す るだけであろ う。
われわれがこれまで論 じてきた ように,投 資全体に無差別的に刺激をあたえるより,む しろ政
の 　
策に よって促進 される投資の方向に十分な注意をは らうことで,マ イナス面を避け うるであろう。
このようなマイナス面を避けるには,国 民一人ひと りが 「90年代は生活環境の改善にと,って・か
けがえのない時期である」ことを認識 し,そ の実現に向かって国民的論議を起こすことであろう。
これこそが今 日きわめて重要になってきた問題である。それはケインズ自身が 「投資の社会化」
として提言 して以来,誰 も問題にしなかった問題で もある。
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